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  چكيده

 یاز پژوهشها در رشته ها یعیوس فیدر ط ر،یاخ یگفتمان است که در دهه ها لیدر تحل نینو یکردیرو یگفتمان انتقاد لیتحل

 یاز عملکرد اجتماع یاست که گفتمان گونة مهم نیا لینوع تحل نیا در ینکتة محور به کار گرفته شده است. یو روانشناس اتیادب

 یساختارها ریدهد و هم زمان، سا یم رییکرده و تغ دیازجمله مناسبات قدرت، را بازتول ،یو روابط اجتماع تهایاست که دانش، هو

صندوق های سرمایه گداری  ،تحلیل پوششی داده ها استفاده از بادر این راستا تحقیق حاضر  .بخشند یبه آن شکل م یاجتماع

ه و به مقایسه بازنمایی ایدئولوژیک گزارشگری مالی صندوق های سرمایه گداری مشترک با نگاه کرد مشخص را ناکارا و کارامشترک 

پایان فصل بهار  تا 1397ابتدای سال  از دوره زمانی تحقیقتحلیل گفتمان انتقادی در صندوقهای با کارایی بالا و پایین پرداخته است. 

 نمونه آماریدهد. همچنین  سهام تشکیل می مشترک در گذاری ری آن را کلیه صندوق های سرمایهمی باشد و جامعه آما 1399سال 

 دو بین منفی و مثبت کلمات تعداد میانگین معنادار تفاوت از حاکی آزمونها باشد. نتایج گذاری می صندوق سرمایه 35تحقیق شامل 

 .باشد می پایین کارایی با صندوقهای و بالا کارایی با صندوقهای گروه

 

 .صندوق های سرمایه گذاری مشترک، کارایی، تحلیل گفتمان انتقادی کليدی: های هواژ
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 مقدمه -1
پژوهش حاضر قصد دارد تا با بررسی زبان شناختی متن 

گزارشات مالی، به لایه های زیرین و پنهان متن، یعنی وضعیت 

رابطة قدرت و ایدئولوژی در حال حاضر ، برسد و با کشف و 

کنار هم گذاشتن ایدئولوژی های مختلف در درون متن، به 

ها . شرکتتحلیل انتقادی و شناسایی ریسک دست پیدا کند

در برابر خطرات شناخته شده را  گزارش سالانهباید اطلاعات 

خود ارزیابی کنند و سپس اطلاعات کافی درباره میزان و 

بهتر دهد اهمیت هر افشای ریسکی که به کاربران اجازه می

تصمیم بگیرند، افشا کنند. همچنین به شرکت هایی که نیاز به 

شود از افشای اطلاعات مربوط سرمایه جدید دارند پیشنهاد می

(. 2017به سرمایه گذاران دریغ نکنند)رادهیما و همکاران ،

گزارشگری و افشا با هدف ایجاد شفافیت و جلب اعتماد بازار و 

ای در مبادلات و رویدادهای  گذاران از اهمیت ویژه سرمایه

 اقتصادی برخوردار است و صندوق های سرمایه گذاری مشترک

که نقش با اهمیتی در اقتصاد و فضای کسب و کار دارد، از این 

 . مهم استثنا نیست

شرکت ها می توانند از طریق افشای اطلاعات،عدم تقارن 

ن را اطلاعاتی و تضادهای نمایندگی بین مدیران و سرمایه گذارا

کاهش داده و در نتیجه ،کیفیت تصمیم های سرمایه گذاری را 

تحت تاثیر قرار دهند.به عبارت دیگر،افشای کافی اطلاعات 

توسط شرکت،به سرمایه گذاران و بستانکاران در جست و جوی 

فرصت های سرمایه گذاری یاری می رساند)مهرآذین و 

انتقادی با (. تحلیل انتقادی گفتمان از موضعی 1391همکاران،

سازی  سازی و قابل رویت شود و با غیرطبیعی متن مواجه می

آنچه در متن طبیعی و بدیهی تلقی شده، به آشکارسازی 

های متنی گفتمانی پرداخته و متن را به  تنیدگی درهم

تر اجتماعی، فرهنگی و سیاسی پیوند  ساختارهای گسترده

همین  زند. وجه انتقادی این جریان فکری، دقیقا به می

سازی روابط پنهان متنی و گفتمانی  آشکارسازی و قابل رویت

انتظار می (. 1995؛ فرکلاف، 1994کوک،  یابد.) پنی ارجاع می

رود سرمایه گذاران با شناخت کلید واژه های افشاء ریسک و 

تبیین عوامل اجتماعی،فرهنگی و سیاسی موثر بر آن ،بتوانند به 

انی کوتاه مدت و بلند مدت کسب بازدهی بالاتر در دوره زم

  دست یابند.

بازنمایی بر این اساس در پژوهش حاضر به بررسی  

ایدئولوژیک گزارشگری مالی صندوق های سرمایه گداری 

 مشترک با نگاه تحلیل گفتمان انتقادی پرداخته می شود.

در ادامه مقاله، مبانی نظری و پیشینه پژوهش های مرتبط 

ژوهش و فرضیه های بر گرفته از با موضوع و همچنین روش پ

مساله و مبانی نظری پژوهش بیان می شود. در نهایت، نتایج 

آزمون فرضیات مطرح می شود و سپس با توجه به نتایج آزمون 

فرضیات، مبانی نظری و پیشینه مطرح شده، نتیجه گیری 

 صورت می گیرد و با ذکر پیشنهادها به پایان می رسد.

 

 مروری بر پيشينه پژوهشمبانی نظری و  -2
 زبانشناسيی  در تيوان  ميی  را گفتمان انتقادی تحلیل بنیاد

 بيه  کيه  هفتياد  دهية  در فرانسيه  تحولات کرد جستجو انتقادی،

 نگرشيهای  گیيری  شيکل  بيه  منجر دیگران و پشو فوکو، واسطه

 ناکارآميدیهای  علت به همچنین و شد گفتمان و زبان به جدید

 فيوق  افيراد  زبانشناسيی،  در گفتمان تحلیل به سنتی نگرشهای

 سيه  افيراد  ایين . نهادنيد  بنا را زبان به انتقادی نگرش های پایه

 می کار به که زبانی یک،: داند قرار خود کار مبنای را مهم اصل

 دو،. است واقعیت به نسبت خاص دیدگاهی کنندۀ مجسم بریم

 اجتمياعی  و اقتصيادی  عواميل  از گفتميان  هيای  گونيه  در تنوع

 مبيین  و کننيده  مينعکس  زبيانی  تنوع اینرو از ناپذیرند، جدایی

 را زبيانی  تنيوع  ایين  که است ساختمندی اجتماعی های تفاوت

 و فرایند بازتاب و حاصل زبان کارگیری به سه، و کند می ایجاد

 اجتميياعی فراینييد از بخشييی بلکييه نیسييت اجتميياعی سييازمان

 دو در را گفتمانی مطالعات کلی طور  به (.1384، سلطانی)است

 یعنيی  یکدیگر، با مرتبط حال عین در و متفاوت رویکرد و معنا

. انيد   کرده بندی تقسیم اجتماعی رویکرد و شناختی زبان رویکرد

 و هيا ¬حيوزه  بيه  خيود  نوبية  بيه  نیيز  رویکردهيا  این از یک هر

 .شود می تقسیم دیگری های¬زیرشاخه

 مفهوم گیری شکل اصلی عامل: شناختی زبان رویکرد

 های ویژگی مشاهدۀ و قواعد کشف رویکرد، این در گفتمان

 واژگانی، های آیی هم نحوی، ساختارهای زبانی، قطعات صوری

 این. است... و ای فراجمله ساختارهای متن، ساختارهای نظم

 کوتاهی نسبتاً مدت در و نماند متوقف شناسی زبان در رویکرد

 تحلیل قالب در اجتماعی، و فرهنگی مطالعات به شدن وارد با

 از بحث در شناسان زبان. یافت گسترش و بسط گفتمان انتقادی

 :کنند می مطرح را دیدگاه سه گفتمان، تحلیل

  ساختارگرا گفتمان تحلیل

 (گرا نقش) کارکردگرا گفتمان تحلیل

 .انتقادی گفتمان تحلیل

 «زبيان » آنهيا  در کيه  اسيت  ایين  رویکيرد  سه هر مشترک وجه

 (.1391 سلطانی،) است «گفتمان» از تر بزرگ

 اجتماعی امری گفتمان، رویکرد، این در: اجتماعی رویکرد

 عناصر توضیح و تشخیص از است عبارت تحلیل هدف و است

 اجتماعی یا اجتماعی موجودات های شاخص مقام در متنی

 تنها نه گفتمان نگرش، این اساس بر(. 1384مکاریک،) روانی؛  

 و گیرد برمی در را اجتماع حوزۀ کل بلکه است، زبان از تر بزرگ
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 تحمیل( ها سوژه) اجتماعی های فاعل بر را حقیقت های نظام

 ارتباط و معنا کنندۀ مجسم گفتمان؛ فوکو، نظر در. کند می

 - اجتماعی ارتباطات نیز و ذهنیت دهندۀ شکل و اجتماعی

 از ما درک راه تنها فوکو، اعتقاد به. است( قدرت) سیاسی

 او. گذرد می گفتمانی ساختارهای و گفتمان طریق از واقعیت

 نحوۀ نیز و آید¬می دار¬معنی ما نظر به آنچه: کند¬می تأکید

 معنا، نظام درون آنها چیدن و رخدادها و اشیا از ما تعبیر

 را اشیا تنها نه گفتمان. است گفتمانی ساختارهای به وابسته

 بلکه دهد،¬می شکل اشیا از را ما ادراک و سازد¬برمی ما برای

 روایتهایی درون در را خاصی رویدادهای¬ سلسله حال عین در

 سازد می هستند، جدّی یا واقعی خاص فرهنگ یک دید از که

 و نهاد از ناشی گفتمان قدرت رویکرد، این در(. 1388 میلز،)

 اجتماعی، کردارهای و نهادها و است گفتمانی غیر ساختارهای

 نظم و بازتولید را ها¬گفتمان که بندند می کار به سازوکارهایی

 بر و گراست نقش که رویکرد این. کنند می کنترل را گفتمانی

 فرهنگ، سنت، تاریخ، جامعه، چون حوزههایی با  متن آن اساس

 میشل نظریات و نام با دارد، ارتباط قدرت و ایدئولوژی سیاست،

گفتمان انتقادی تحلیل . است  شده همراه... و موفه لاکلا، فوکو،

رویکردی نوین در تحلیل گفتمان است که در دهه های اخیر، 

ها در رشته های ادبیات و در طیف وسیعی از پژوهش

روانشناسی به کار گرفته شده است. در این رویکرد گفتمان، 

صرفاً یک پدیدۀ سازنده نیست بلکه محصول سایر پدیده ها نیز 

ن نوع تحلیل این است که به شمار می آید. نکتة محوری در ای

گفتمان گونة مهمی از عملکرد اجتماعی است که دانش، هویتها 

و روابط اجتماعی، ازجمله مناسبات قدرت، را بازتولید کرده و 

تغییر می دهد و هم زمان، سایر ساختارهای اجتماعی به آن 

(. اگرچه رویکرد 1389شکل می بخشند)یورگنسن و فیلیپس،

دی رابطة زبان، قدرت، ایدئولوژی و گفتمان تحلیل گفتمان انتقا

اجتماعی را در اولویت  -در متون رسانه ای و مسائل سیاسی

نخست دستور کار خود دارد، ولیکن اگر بپذیریم که هر آنچه 

به زبان گفتار و نوشتار مربوط می شود در حوزۀ تحلیل گفتمان 

جای می گیرد، پس می توان ادبیات شفاهی و مکتوب ملت ها 

را در چارچوب تحلیل گفتمان انتقادی و نقد زبان شناختی 

تحلیل و تفسیر نمود و سبک فرد و دوره ای ادبیات فارسی را 

(. 1386نیز با نگاه انتقادی، شناسایی و معرفی کرد)آقا گل زاده،

-اهمیت تحلیل گفتمان انتقادی در این است که به مدد آن می

ه در روشهای دیگر هایی از متن دست یافت کتوان به سویه

شناس انتقادی مبتنی قابل دریافت نیستند. در تبیین کار زبان

ترین نکته آن است که تحلیلگر بر تحلیل گفتمان انتقادی مهم

ها و تمهیدات موجود در این رهیافت، گیری از تکنیکبا بهره

ای مورد های مبتنی بر زبان را به گونهسیمای بیرونی متن

ها و به طور کلی تا آنچه در پس واژگان، جملهواکاوی قرار دهد 

متن زبانی اعم از مکتوب و نامکتوب از دید مخاطبان پنهان 

مانده است، نمایان سازد. به بیان دیگر، تحلیلگر آنچه در متن 

مورد بررسی طبیعی جلوه داده شده است را از بافت طبیعی 

حقایق کند و مخاطب را قادر به درک واقعیات و خود خارج می

  سازد.نهفته می

ها گذاری مشترک از بهترین گزینهسرمایههای صندوق

روند شمار میبه گذاری در بازارهای مالی مدرنسرمایه جهت

گذاری مشترک صندوق سرمایه(. 2012)بابالس و همکاران، 

-از اوراق بهادار سرمایه یشرکتی است که در پرتفوی متنوع

خرند. عنوان سهامدار میرا به کند و مردم سهام آنگذاری می

سرمایه سهامداران پول لازم جهت خریدن اوراق بهادار از قبیل 

را شرکت های پذیرفته شده در بورس  سهاماوراق مشارکت و 

 .کندبرای صندوق تأمین می

عنوان مثال باتوجه به سبک گذاران ممکن است بهسرمایه

گذاری سرمایه ریسک ضمنی،زندگی و یا عوامل دیگر مؤثر بر 

-با کمک برنامه گذارانمعمولاً، سرمایه. اما خود را انتخاب کنند

)پلاتینگا و گروت،  کنندمیشناسایی ها را خطرریزان مالی 

های در صندوقگذاران فردی سرمایهمنظور همینبه (.2001

های صندوقکنند زیرا گذاری میگذاری مشترک سرمایهسرمایه

-موجب پسریزی مالی، علاوه بر برنامهمشترک گذاری سرمایه

-مینیز پذیر در دسترس و کنترل  گذاری ساده،انداز و سرمایه

 .(ici.org) شوند

گذاری خود گذاران همیشه در تصمیمات سرمایهسرمایه

-باید ریسک را در نظر داشته باشند. ریسک به حالتی گفته می

نباشد شود که بازده واقعی با بازده مورد انتظار یکی 

(. مفهوم ریسک در 1381)فرقاندوست حقیقی و یاری، 

کند. ریسک یکی از اولین بازارهای مالی نقش کلیدی ایفا می

ای منفی گذاران است. ریسک لزوماً پدیدههای سرمایهدغدغه

نیست، به همراه هر فرصتی ریسک نیز وجود دارد و اصولاً 

ها نیز کلیه فرصت ها را از بین برد. چرا کهنمیتوان کلیه ریسک

-(. سرمایه1387روند )راعی و تلنگی، بدین ترتیب از بین می

دنبال کسب بالاترین بازده ممکن، بدون گذاران معمولاً به

بهینه  انتخاب پرتفویتحمل ریسک غیرقابل قبول هستند. 

 .است بهادار اوراق بازده و ریسک عامل دو از برآوردی نیازمند

 و ریسک ارزیابی برای مختلفی های متمادی مدل طی سالیان

است)مجتهدزاده و  مطرح گردیده پرتفوی بازده

  (.1385و1384طارمی،

(، در پژوهشی به بررسی کارایی 2018بنگاش و همکاران )

ها  گذاری با استفاده از تحلیل پوششی داده های سرمایه صندوق

ها تأثیر عمر صندوق، اندازه، مقدار وجوه و  پرداختند. آن
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نوسانات )بتا( را بر کارایی صندوق با استفاده از رگرسیون 

های ترکیبی بررسی کردند. بر اساس نتایج این پژوهش از  داده

مورد کارا بوده است. این نشان  7صندوق مورد بررسی تنها  44

گذاری زیر مرز کارا بوده و  صندوق سرمایه 37دهد که  می

گذاران خود  سرمایههزینه بالاتری در مقایسه با بازدهی به 

 اند.  داده

( در پژوهشی با استفاده از ترکیب دو 2019تسلاس )

و روش تحلیل پوششی  (GRA)روش تحلیل رابطه خاکستری 

گذاری قابل معامله  ها برای انتخاب بهترین صندوق سرمایه داده

استفاده کردند. برای این منظور از اطلاعات  (ETF)در بورس 

ری قابل معامله در بورس یونان طی گذا های سرمایه صندوق

 ینبهتر استفاده نمودند. بر اساس نتایج 2010تا  2008دوره 

ETF یکردشده با رو ییشناسا یها GRA-DEA یدارا یزن 

DEA یشنهادیکارآمد هستند. روش پ GRA-DEA  از نظر

، به ینبرتر است و بنابرا یمعمول DEAبندی صندوق از  رتبه

 باشد. کارا مؤثرصندوق انتخاب ابزار  کیعنوان  رسد به نظر می

( در پژوهشی به بررسی کارایی 2020تسلاس )

گذاری مشترک با استفاده از روش  های سرمایه صندوق

ها  ها پرداخت. عملکرد صندوق ای تحلیل پوششی داده دومرحله

از نظر کارایی عملیاتی و مدیریت پرتفوی بررسی شد. با توجه 

های مورد بررسی هم از جهت  وقبه نتایج این پژوهش صند

 کارایی عملیاتی و هم مدیریت پرتفوی ناکارامد هستند.

 یرتأث(، در پژوهشی به بررسی 1395رحمانی و همکاران )

 ها بر عملکرد آن گذاری یهسرما یها صندوق های یژگیو

های  در این پژوهش، تأثیر عوامل مختلف و ویژگیپرداختند. 

شامل: عملکرد گذشته، اندازه، گذاری  های سرمایه صندوق

های تحت  ها، نسبت گردش، تعداد صندوق نسبت هزینه

ها  مدیریت مدیر صندوق و نوع مؤسس صندوق، بر عملکرد آن

صندوق  43بررسی شد. به این منظور، از اطلاعات هفتگی 

شده نزد سازمان بورس و اوراق  گذاری در سهام ثبت سرمایه

 31لغایت  1390ی تیرماه سال بهادار، طی بازه زمانی ابتدا

های پژوهش،  شده است. یافته  استفاده 1392شهریورماه سال 

حاکی از تأثیرگذاری دو متغیر عملکرد گذشته و نوع مؤسس 

 .صندوق بر عملکرد جاری آن است

(، در پژوهشی به بررسی 1396تاجمیر ریاحی و همکاران )

های  مدلگذاری مشترک بر اساس  های سرمایه صندوق ییکارا

اساس روش نا  بر ها پرداختند. آن ها داده یپوشش یلتحل

گذاری  های سرمایه ها صندوق پارامتریک تحلیل پوششی داده

 CCR و BCC های بر اساس مدل را 1390موجود تا اردیبهشت 

و بر اساس تحلیل میانگین بازدهی به مقیاس  کردندبندی  رتبه

زار سرمایه ایران گذاری در با های سرمایه در مورد صندوق

اساس مدل اندرسون و  بررسی شده است و در نهایت بر

ها ارائه شده  بندی جامعی از صندوق رتبه (A&P) پیترسون

 اساس مدل صندوق بر 16دهنده این است که  است. نتایج نشان

CCR بر روی مرز کارایی قرار دارند و بر اساس مدل BCC 

 95سطح اطمینان  عدد است. در 18های کارا  تعداد صندوق

درصد نتایج حاصل از دو روش یکسان نیست و در نتیجه بازده 

 .گذاری متغیر است های سرمایه به مقیاس صندوق

 یداریپا( در پژوهشی به بررسی 1397کیوان و همکاران )

با استفاده  یرانا گذاری مشترک در های سرمایه عملکرد صندوق

 35ورد بررسی شامل نمونه مپرداختند.  مومنتوم یاز استراتژ

فروردین  31باشد که در بازه زمانی  گذاری می صندوق سرمایه

اند. در این  مورد ارزیابی قرار گرفته 1395تیر  31تا  1390

 (NAV) گذاری مطالعه، بازده ارزش خالص هر واحد سرمایه

ماهه  12و  9،  6، 3های زمانی  ها در بازه هریک از صندوق

های  ها در هر یک از بازه صندوقمحاسبه گردید و بازدهی 

های مرتب با یکدیگر مقایسه شد. نتایج  صورت زوج مذکور به

های همبستگی و  حاصل از پژوهش با استفاده از روش

 بیانگر پژوهش های یافته. گرفتند قرار بررسی مورد  رگرسیون

 و 6 ،3 های دوره در مومنتوم استراتژی کارگیری به که است آن

باشد،  ها می دهنده پایداری در عملکرد صندوق نشان ماهه 9

ماهه پایداری قابل ارزیابی نبوده و  12ی  که در دوره درحالی

کارگیری استراتژی مومنتوم در پایداری عملکرد صندوق در  به

 .گردد ی زمانی توصیه نمی این بازه

 

 فرضيه های پژوهش -3
عریف نمی در این تحقیق با توجه به ماهیت پژوهش فرضیه ت

 شود.

 مالی گزارشگری ایدئولوژیک بازنمایی هدف تحقیق مقایسه

 گفتمان تحلیل نگاه با مشترک گذاری سرمایه های صندوق

 پایین می باشد و بالا کارایی با صندوقهای در انتقادی

 

 روش شناسی پژوهش -4
 همبستگی نوع از و کاربردی هدف، لحاظ به حاضر تحقیق

 و تجزیه روش از طرح این شناختی، روش لحاظ از. است

 که فرکلاف، انتقادی گفتمان تحلیل رویکرد در متن تحلیل

 می ایدئولوژی تبیین و ،(تعبیر) معنی توصیف، سطح سه دارای

 چون شناختیزبان ابزارهای از همچنین و (2000 گاتلی،) باشد

 قطعیت درجه با وجهی افعال و غیرمستقیم و مستقیم گفتار

 .کند می استفاده

گذاری های سرمایهجامعه آماری در این پژوهش، صندوق

تا پایان بهار  1397مشترک طی دوره زمانی ابتدای سال 
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باشد و از روش حذف سیستماتیک و معیارهای زیر  می 1399

 شود: برای محاسبه حجم نمونه استفاده می

 1397 سال از قبل همگن، های نمونه انتخاب برای (1

 تشکیل شده باشند.

منظور امکان مقایسه و برای جلوگیری از ناهمگونی،  هب (2

ها منتهی به آخر یکی از فصول سال  سال مالی آن

 باشد و تغییر سال مالی نداده باشند.

 

 (: روند انتخاب نمونه 1جدول )

 باقيمانده
تعداد حذف 

 از نمونه
 شرح

61 - 
گذاری مشترک  های سرمایه تعداد صندوق

 31/03/1399 یخفعال در تار

 .شده باشند یلتشک 1397قبل از سال  1 60

35 25 

ها منتهی به آخر یکی از  سال مالی آن

فصول سال باشد و تغییر سال مالی نداده 

 باشند.

 

 مالی گزارشگری ایدئولوژیک بازنمایی مقایسه برای 

 گفتمان تحلیل نگاه با مشترک گداری سرمایه های صندوق

 ارزیابی ابتدا پایین، و بالا کارایی با صندوقهای در انتقادی

 روش از استفاده با مشترک گذاری سرمایه های صندوق کارایی

 بندی انجام شد. سپس رتبه (DEA)ها داده پوششی تحلیل

 روش از استفاده با مشترک گذاری سرمایه های صندوق کارایی

 صورت گرفت. (DEA)ها داده پوششی تحلیل

 های صندوق به مربوط 1 کارآیی اندازه بیشترین

 پاییز در خاورمیانه بانک کارگزاری افق مشترک گذاری سرمایه

 ملی، توسعه پارس، خاورمیانه، بانک فردا، اندیشه ،1397

 سپهر ،1399 بهار در نوویرا آهن ذوب و سرمایه مبین کاریزما،

 تابستان در نوین اندیش فراز ،1397 زمستان در تدبیرگران

 در آسیا نگر نوین و ،1397 بهار در حافظ کارگزاری ،1398

 به مربوط 2905/0 کارایی اندازه کمترین.باشد¬می 1398 بهار

 1397 بهار در سرمایه مبین مشترک گذاری سرمایه صندوق

 .باشد می

گذاری مشترک بر سرمایههای در ارزیابی کارایی صندوق

ورودی   CCRو از مدل  DEAمبنای یک معیار کمی یعنی 

 محور با بازده ثابت نسبت به مقیاس استفاده شده است.

 گذاری سرمایه صندوق کل نهیهز نسبتها شامل :  ورودی

، مشترک گذاری سرمایه صندوق یبازده اریمع انحراف ،مشترک

 های دارایی مجموع ،مشترک گذاری سرمایه صندوق سن

 صندوق بازدهخروجی شامل: و  مشترک گذاری سرمایه صندوق

 می باشد. مشترک گذاری سرمایه

 صندوقها، کارایی میزان میانگین از استفاده در نهایت با

 کارایی با صندوقهای و بالا کارایی با صندوقهای دوگروه به  آنها

 مثبت و منفی کلمات جمع سپس .شدند بندی تقسیم پایین

 مجزا بصورت صندوقها امیدنامه های صورتجلسه متن در

 تعداد میانگین مقایسه آزمون یکبار نهایت در  .شد محاسبه

 و بالا کارایی با صندوقهای گروه دو بین مثبت کلمات

 میانگین مقایسه آزمون یکبار و پایین کارایی با صندوقهای

 و بالا کارایی با صندوقهای گروه دو بین منفی کلمات تعداد

 .شد انجام پایین کارایی با صندوقهای

 

 یافته های پژوهش -5
 امیدنامه های صورتجلسه انتقادی گفتمان جهت تحلیل

 کارایی با صندوقهای در مشترک گذاری سرمایه ی صندوقها

 پایین آزمونهای زیر انجام پذیرفت. و بالا

آزمون تی مقایسه میانگین تعداد کلمات منفی بین  -5-1

 صندوقهای با کارایی بالا و صندوقهای با کارایی پاییندو گروه 

نتایج آزمون لوین را ارائه کرده است. نتایج  2جدول 

شود حالتی که واریانس دو آزمون تی در دو حالت ارائه می

گروه برابر باشد و حالتی که واریانس دو گروه متفاوت باشد. 

یا خیر از  برای پی بردن به اینکه واریانس دو گروه برابر است

شود. فرض صفر و فرض مقابل این آزمون لوین استفاده می

 آزمون در زیر ارائه شده است:

  واریانس های دو گروه با هم برابر هستندفرض صفر: 

  واریانس های دو گروه با هم برابر نیستندفرض مقابل: 

 

 آزمون لوین 2جدول 
F Sig. 

19.721 0.000 

 

لوین مشخص است که سطح با توجه به نتایج آزمون 

است یعنی  0٫05 تر از مقدارپایین  (sig)معناداری

می شود. بنابراین واریانس  رد H0 و فرض پذیرفته H1 فرض

 3 هستند. بنابراین در جدول مستقل با هم متفاوتگروه های 

واریانس ها  تفاوتکه با پیش شرط  دومسطر  نتایج آزمون تی

 .است، بررسی می شود
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 نتایج آزمون تی -3جدول 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 
انحراف 

 معيار

ميانگين 

 متغير
Sig.(2-

tailed) 
 آماره تی

 حد پایين حد بالا

0.02984- 0.11178- 0.02088 0.07081- 0.001 3.391- 

0.03012- 0.11150- 0.02074 0.07081- 0.001 3.415- 

 

 .تنظیم می شودفرض آماری بصورت زیر 

H0:  µ1= µ2 

H1:  µ1≠ µ2 

 

توان دریافت که می 3با توجه به اطلاعات مندرج در جدول

 اطمینان سطح در است 05/0 از کمتر که sig بر اساس مقدار 

 یعنی. شود می تایید H1  فرض و رد H0 فرض درصد 95

تعداد کلمات منفی بین دو گروه صندوقهای با کارایی بالا و 

 تفاوت دارد.صندوقهای با کارایی پایین 

 

آزمون تی مقایسه ميانگين تعداد کلمات منفی  -5-2

بين دو گروه صندوقهای با کارایی بالا و صندوقهای با 

 کارایی پایين

نتایج آزمون لوین را ارائه کرده است. نتایج  4جدول 

شود حالتی که واریانس دو تی در دو حالت ارائه می آزمون

گروه برابر باشد و حالتی که واریانس دو گروه متفاوت باشد. 

برای پی بردن به اینکه واریانس دو گروه برابر است یا خیر از 

شود. فرض صفر و فرض مقابل این آزمون لوین استفاده می

 آزمون در زیر ارائه شده است:

  س های دو گروه با هم برابر هستندواریانفرض صفر: 

  واریانس های دو گروه با هم برابر نیستندفرض مقابل: 

 

 آزمون لوین -4جدول 

F Sig. 
13.788 0.000 

 

با توجه به نتایج آزمون لوین مشخص است که سطح 

است یعنی  0٫05 تر از مقدارپایین  (sig)معناداری

می شود. بنابراین واریانس  رد H0 و فرض پذیرفته H1 فرض

 5هستند. بنابراین در جدول  مستقل با هم متفاوتگروه های 

واریانس ها  تفاوتکه با پیش شرط  دومسطر نتایج آزمون تی 

 .است، بررسی می شود

 

 

 نتایج آزمون تی -5جدول 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 
انحراف 

 معيار

ميانگين 

 متغير
Sig.(2-

tailed) آماره تی 
 حد پایين حد بالا

0.02614- 0.10813- 0.02089 0.06714- 0.001 3.213- 

0.02635- 0.10792- 0.02079 0.06714- 0.001 3.230- 

 

 .فرض آماری بصورت زیر تنظیم می شود

H0:  µ1= µ2 

H1:  µ1≠ µ2 

 

توان دریافت ، می5با توجه به اطلاعات مندرج در جدول

 سطح در است 0٫05 از کمتر که sig که بر اساس مقدار 

. شود می تایید H1  فرض و رد H0 فرض درصد 95 اطمینان

میانگین تعداد کلمات مثبت بین دو گروه صندوقهای با  یعنی

 تفاوت دارد.کارایی بالا و صندوقهای با کارایی پایین 

 

 نتيجه گيری و بحث -6

در تحقیق حاضر به بازنمایی ایدئولوژیک گزارشگری مالی 

صندوق های سرمایه گذاری با نگاه تحلیل گفتمان انتقادی 

های جامعه آماری در این پژوهش، صندوقپرداخته شده است. 

تا  1397گذاری مشترک طی دوره زمانی ابتدای سال سرمایه

بررسی های مورد تعداد مشاهدهو باشد  می 1399پایان بهار 

فصل است که -مشاهده صندوق 315پژوهش مشتمل بر

. ابتدا  فصل است. 9شرکت طی دوره  35های ترکیبی از داده

کارایی صندوق های سرمایه گذاری مشترک با استفاده از روش 

CCRورودی محور محاسبه شده است و سپس رتبه بندی 

روش  با استفاده از کارایی صندوق های سرمایه گذاری مشترک

انجام شد. در نهایت مقایسه  (DEAحلیل پوششی داده ها)ت

بازنمایی ایدئولوژیک گزارشگری مالی صندوق های سرمایه 

گذاری مشترک با نگاه تحلیل گفتمان انتقادی در صندوقهای با 

 شد.انجام  کارایی بالا و پایین

اندازه گیری کارایی صندوق های سرمایه گذاری مشترک 

 13دهد که  نشان مییل پوششی داده ها با استفاده از روش تحل

تلقی شده که اندازه  اکار مشترک گذاری سرمایه صندوق -فصل

 صندوق -فصل 302را به خود اختصاص داده و  1

، ناکارا 1باقی مانده با اندازه کمتر از  مشترک گذاری سرمایه

در این راستا نتایج تحقیقات مشابه انجام شده  اند. تلقی شده

( در یونان و در بازه سالهای 2012توسط بابالس و همکاران)

حاکی از آن است که درصد کمی از صندوق ها  2009تا  2003

بصورت کارا عمل کرده اند. دیگر اینکه شواهدی مبنی بر رابطه 
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. منفی میان اندازه صندوق و میزان کارایی آن بدست آمد

(نیز در مورد تعدادی از 1997تحقیقات مورثی و همکاران)

صندوق های سرمایه گذاری مشترک در آمریکا در سه ماهه 

نشان داد که این صندوق ها تقریباً از نظر  1993سوم سال 

متوسط واریانس، کارا هستند و دیگر اینکه کارایی صندوق های 

ارد و در سرمایه گذاری ارتباطی با هزینه های معاملات ند

برخی بخش ها)برخی از صندوق های مورد بررسی( صندوق 

 های سرمایه گذاری بزرگتر، کاراتر می باشند.

برای مقایسه بازنمایی ایدئولوژیک گزارشگری مالی 

صندوق های سرمایه گداری مشترک با نگاه تحلیل گفتمان 

از انتقادی در صندوقهای با کارایی بالا و پایین، ابتدا با استفاده 

میانگین میزان کارایی صندوقها، آنها به دوگروه صندوقهای با 

کارایی بالا و صندوقهای با کارایی پایین تقسیم بندی شدند. 

سپس جمع کلمات منفی و مثبت در متن صورتجلسه های 

در نهایت یکبار  امیدنامه صندوقها بصورت مجزا محاسبه شد.

ن دو گروه آزمون مقایسه میانگین تعداد کلمات مثبت بی

صندوقهای با کارایی بالا و صندوقهای با کارایی پایین و یکبار 

آزمون مقایسه میانگین تعداد کلمات منفی بین دو گروه 

صندوقهای با کارایی بالا و صندوقهای با کارایی پایین انجام 

نتایج آزمونها حاکی از تفاوت معنادار میانگین تعداد  شد.

روه صندوقهای با کارایی بالا و کلمات مثبت و منفی بین دو گ

 صندوقهای با کارایی پایین می باشد.

 بندی در انتها پیشنهاد می شود در تحقیقات آتی رتبه

انجام  پترسون -اندرسون مدل از استفاده با کارا های¬واحد

 در ریسک گزارشگری انتقادی گفتمان شود. همچنین تحلیل

 بر مستقل حسابرس گزارشات و قانونی بازرس گزارش متن

 ون و فرکلاف مانند) انتقادی گفتمان های رویکرد سایر مبنای

 صورت پذیرد. (دایک
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